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A 股短期调整，无需过分悲观 

 

 
观点： 
 

总量视角 

【A股大势研判】 

周一晨报提醒，能源供应的不确定性传导至全球通胀预期，市场开始担忧高

油价将迫使主要央行维持紧缩立场。另外，市场对地缘冲突持续时间的预期正在

发生转变。由此前“短期化”和“局部化”转向长期化、复杂化的担忧。A 股市

场高估值科技股所面临的估值压力尚未完全释放。市场需要时间消化。 

市场走势如我们预期，周一沪深三大指数跳空低开，早盘一度震荡回升，但

无奈抛压较重，市场再度震荡走低。午后，跌幅加深，三大指数跌幅均超 3%，个

股普跌。自大盘跌破 4000 点以来，投资者普遍关心：调整的空间还有多大？底

部究竟在何处？ 

宏观流动性的变化影响市场估值体系的稳定性，若流动性收紧，会对企业盈

利能力形成压力，从而引发估值的系统性压力。不过，当前国内宏观流动性依然

保持积极态势，为市场提供了有力支撑。海外流动性的扰动虽有所显现，但整体

影响有限，这也决定了本轮调整更多是技术性修正。 

除了流动性因素，地缘政治冲突的持续扰动也是当前市场调整的重要诱因。

地缘事件引发回撤的最大特点在于不可预测性强，短期内容易迅速拉低市场风险

偏好，造成指数快速下跌。但从过往经验看，这类影响往往不会改变市场中长期

运行方向。随着后续宏观财政与货币政策对冲措施的逐步落地，资产价格容易出

现明显反弹。当前中东局势仍在发酵，对 A股形成情绪压制，但其本质上并未动

摇市场运行的基本面逻辑。 

结合历史走势与当前点位来看，本轮调整的空间或已逐步逼近关键支撑区

域。此轮指数自 3月 3日下跌以来，跌幅 9%左右，而历史上牛市通常都会出现数

次幅度超过 10%的调整。若按 10%的常规调整幅度测算，对应底部区域在

3700—3800 点附近。当前指数已逼近 3800 点，意味着调整空间已较为有限。 

面对当前调整，投资者无需过度悲观。当前地缘冲突尚未缓解、市场情绪仍

需修复，预计未来一段时间，市场大概率进入震荡筑底阶段，耐心等待情绪与资

金面的双重修复。操作上，应采取更为理性的应对策略：避免盲目抄底或恐慌割

肉。 
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研报内容 
 

总量研究 

【A股大势研判】 

一、周一市场综述 

中东局势不稳，不确定性的背景下，市场情绪谨慎。周一早盘，沪深三大指数集体低开，开盘后一度震荡回升，

但无奈抛压较重，市场再度震荡走低。临近午盘，三大指数集体收跌。盘面上看，油气股一度走高，煤炭板块盘初冲

高，电力板块异动拉升，贵金属概念持续下跌，猪肉概念盘中持续调整。午后，三大指数跌幅进一步加深。收盘，三

大指数跌幅均超 3%。盘面上看，板块个股普跌。 

全天看，行业方面，煤炭等板块涨幅居前，贵金属、元件、旅游及景区、酒店餐饮、光学光电子、家居用品、计

算机设备等板块跌幅居前；概念股方面，氦气等概念股涨幅居前， 屏下摄像、水产、AI 芯片、微盘股、混合现实等概

念股跌幅居前。 

整体上，个股涨少跌多，市场情绪遇冷，赚钱效应较差，沪深两市成交额 24315 亿元，截止收盘，上证指数报 3813.28

点，下跌 143.77 点，跌幅 3.63%，总成交额 10862.48 亿元；深证成指报 13345.51 点，下跌 520.69 点，跌幅 3.76 %，

总成交额 13452.99 亿元；创业板指报 3235.22 点，下跌 116.88 点，跌幅 3.49 %，总成交额 6170.93 亿元；科创 50

指报 1261.44  点，下跌 56.87 点，跌幅 4.31 %，总成交额 737.43 亿元。 

二、周一盘面点评 

一是煤炭板块上涨。周一煤炭股逆势走强。消息面上，中东地缘局势不稳，油气价格上涨引发能源替代效应。煤

炭市场的传导体现在燃油成本的上升导致海运费用提高、天然气价格上涨促使部分地区增加煤炭发电以替代高价天然

气，有望带动煤炭价格反季节性上升。 

二是油气股一度走高。周一早盘油气股一度走高。因通过霍尔木兹海峡的运输中断的时间不确定，以及对全球供

应集中度相关结构性担忧加大，周一国内原油期货大涨，液化气多个合约涨停，受此利好影响，石油及能源板块表现

偏强，市场开始担忧高油价将迫使主要央行维持紧缩立场。 

三、后市大势研判 

周一晨报提醒，能源供应的不确定性传导至全球通胀预期，市场开始担忧高油价将迫使主要央行维持紧缩立场。

另外，市场对地缘冲突持续时间的预期正在发生转变。由此前“短期化”和“局部化”转向长期化、复杂化的担忧。A

股市场高估值科技股所面临的估值压力尚未完全释放。市场需要时间消化。 

市场走势如我们预期，周一沪深三大指数跳空低开，早盘一度震荡回升，但无奈抛压较重，市场再度震荡走低。

午后，跌幅加深，三大指数跌幅均超 3%，个股普跌。自大盘跌破 4000 点以来，投资者普遍关心：调整的空间还有多

大？底部究竟在何处？ 

宏观流动性的变化影响市场估值体系的稳定性，若流动性收紧，会对企业盈利能力形成压力，从而引发估值的系

统性压力。不过，当前国内宏观流动性依然保持积极态势，为市场提供了有力支撑。海外流动性的扰动虽有所显现，

但整体影响有限，这也决定了本轮调整更多是技术性修正。 

除了流动性因素，地缘政治冲突的持续扰动也是当前市场调整的重要诱因。地缘事件引发回撤的最大特点在于不

可预测性强，短期内容易迅速拉低市场风险偏好，造成指数快速下跌。但从过往经验看，这类影响往往不会改变市场

中长期运行方向。随着后续宏观财政与货币政策对冲措施的逐步落地，资产价格容易出现明显反弹。当前中东局势仍

在发酵，对 A 股形成情绪压制，但其本质上并未动摇市场运行的基本面逻辑。 

结合历史走势与当前点位来看，本轮调整的空间或已逐步逼近关键支撑区域。此轮指数自 3 月 3 日下跌以来，跌

幅 9%左右，而历史上牛市通常都会出现数次幅度超过 10%的调整。若按 10%的常规调整幅度测算，对应底部区域在
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3700—3800 点附近。当前指数已逼近 3800 点，意味着调整空间已较为有限。 

面对当前调整，投资者无需过度悲观。当前地缘冲突尚未缓解、市场情绪仍需修复，预计未来一段时间，市场大

概率进入震荡筑底阶段，耐心等待情绪与资金面的双重修复。操作上，应采取更为理性的应对策略：避免盲目抄底或

恐慌割肉。 

【晨早参考短信】 

 

周一晨报提醒，市场开始担忧高油价将迫使主要央行维持紧缩立场。另外，市场对地缘冲突持续时间的预期正在

发生转变。市场需要时间消化。市场走势如我们预期，周一沪深三大指数集体下跌，跌幅均超 3%。投资者关心：调整

的空间还有多大？底部究竟在何处？宏观流动性的变化影响市场估值体系的稳定性，若流动性收紧，会对企业盈利能

力形成压力，从而引发估值的系统性压力。不过，当前国内宏观流动性依然保持积极态势，为市场提供了有力支撑。

除了流动性因素，地缘政治冲突的持续扰动也是当前市场调整的重要诱因。但从过往经验看，这类影响往往不会改变

市场中长期运行方向。随着后续宏观财政与货币政策对冲措施的逐步落地，资产价格容易出现明显反弹。当前中东局

势仍在发酵，对 A 股形成情绪压制，但其本质上并未动摇市场运行的基本面逻辑。结合历史走势与当前点位来看，本

轮调整的空间或已逐步逼近关键支撑区域。此轮指数自 3月 3日下跌以来，跌幅 9%左右，而历史上牛市通常都会出现

数次幅度超过 10%的调整。若按 10%的常规调整幅度测算，对应底部区域在 3700—3800 点附近。当前指数已逼近 3800

点，意味着调整空间已较为有限。面对当前调整，投资者无需过度悲观。后市大概率进入震荡筑底阶段。 

风险提示：股市有风险，投资需谨慎。本短信不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财

务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见、观点或结论是否符合其特定状况。据此投资，责任自负。 
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风险提示及免责条款 
 
股市有风险，投资需谨慎。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中

的任何意见、观点或结论是否符合其特定状况。据此投资，责任自负。 
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